




































取得額 処分額 差額 取得額 処分額 差額
1968（43） 393 177 216
1969（44） 1，467 790 677
1970（45） 1，020 864 156 98 55 43
1971（46） 1，579 1，149 430 652 174 748
1972（47） 2，762 2，410 350 507 250 257
1973（48） 1，699 2，337 一638 222 241 一19
1974（49） 605 1，738 一1，133 423 185 238
1975（50） 2，064 1，474 590 1，755 831 924
1976（51） 2，960 3，068 一108 2，986 1，274 1，712
1977（52） 2，671 3，446 一775 4，853 2，760 2，093
1978（53） 4，830 5，635 一805 10，741 8，278 2，463
1979（54） 5，468 6，171 一685 8，376 8，635 1，741





































































































































DR △ 計口普通社債 転換社債 ワラ ント債
（昭和，平成）
件数 金額 件数 金額 件数 金額 件数 金額 件数 金額 件数 金額
1974（49）26 456．9 21 386．9 5 70．0 一 一 一 一 26 45．9
1975（50）65 1，774．550 1，170．2 15 604．3 一 一 4 74．5 69 1，849．0
1976（51）64 1，503．542 977．7 22 525．9 一 一 16 312．9 80 1，815．4
1977（52）64 1，760．930 895．1 34 865．8 一 一 11 222．7 75 1，983．6
1978（53）108 3，080．8 27 929．5 81 2，151．3一 一 2 68．0 110 3，148．8
1979（54）126 3，553．0 35 1，095．1 91 2，457．9一 一 4 65．7 130 3，618．7
1980（55）112 3，416．6 39 1，020．873 2，395．8一 一 13 503．9125 3，920．5
1981（56）152 5，202．4 15 540．2132 4，472．8 5 189．4 24 1，248．5176 6，450．9
1982（57）197 6，604．8113 3，794．275 2，548．3 9 262．3 11 253．6208 6，858．3
1983（58）28711，382．1102 4，903．5152 5，077．4 33 1，401．2 6 321．229311，703．3
1984（59）34514，725．7131 7，90L6153 5，064．3 61 1，759．810 201．535514，927．2
1985（60）38019，102．620210，726．187 4，096．2 91 4，280．3 2 42．7 38219，145．3
1986（61）47531，035．822415，387．349 3，083．920212，564．61 3．4 47631，039．2
1987（62）42040，081．5106 8，161．591 7，648．922324，271．12 208．542240，362．0
1988（63）47357，119．013110，40L8123 8，196．621938，520．62 129．547557，248．5
1989（1）54982，196．513311，761．917412，199．142458，235．68 2，346．155784，542．6

























内　債 外債の 国内時価 DRの年度 DR
うち転換社債 うち転換社債 割合 発行増資 割合
（昭和，平成）
件数 金額A 件数 金額 件数 金額B件数 金額 AIA＋B件数 金額C件数 金額D CIC＋D
1976（51）56 3，565 22 1，5381103，78914 55548．5％16 906 2145，20614．8％
1977（52）57 3，676 34 2，21199 5，83326 1，62538．7 11 587 2044，66011．2
1978（53）101 5，552 81 4，281111 7，13827 2，77043．8 2 1342066，621 2．0
1979（54）118 6，981 91 5，56176 5，77631 3，53554．7 4 148 1984，643 3．1
1980（55）107 6，829 73 5，14953 3，02012 96569．3 12 1，0772189，06310．6
1981（56）14511，18213210，248115 8，84052 5，26055．8 24 2，87423912，79918．3
1982（57）17012，25675 6，27592 8，14046 4，17560．1 11 626141 7，759 7．5
1983（58）23817，97615211，9149210，25067 8，61063．7 6 778 91 5，56912．3
1984（59）29025，00715312，2714217，15512516，ll59．3 10 494127 7，047 6．6
1985（60）31329，48487 9，48017020，26014215，8559．3 2 107 90 4，375 2．4
1986（61）41138，23649 4，85324040，67020434，68048．5 1 6 76 4，714 0．1
1987（62）38949，87191 10，76630852，82030250，55048．6 2 390lll14，9462．5
1988（63）43366，39512310，66534172，38533369，94547．8 2 165 18534，6680．5
1989（1）497107，82317417，38932185，90529576，3955．7 8 3，36426162，5715．1






























件数 金額 ％ 件数 金額
?
1977（52）1 50．0 2．8 30 850．0 48．3 8 199．0 ll．3
1978（53）3 120．0 3．9 7 300．0 9．7 42 1，308．2 42．5
1979（54）1 80．0 2．3 18 735．0 20．7 7 270．1 7．6
1980（55）1 60．0 1．8 21 845．0 24．7 8 359．2 10．5
1981（56）6 375．0 7．2 59 2，513．0 48．3 5 150．8 2．9
1982（57）5 332．2 5．0 27 1，536．8 23．3 12 387．4 5．8
1983（58）一 一 一 63 5，161．7 45．3 12 429．8 3．8
1984（59）3 100．5 0．7 122 8，812．3 59．8 22 613．9 4．2
1985（60）｝ 一 一 123 9，825．0 51．415 835．7 4．4
1986（61）一 『 一 202 17，060．0 55．015 943．8 3．0
1987（62）一 一 一 223 27，157．0 67．8 9 596．0 1．5
1988（63）4 700．0 1．2 234 42，180．0 74．0 17 1，238．5 2．2
1989（1）一 一 一 215 60，427．0 73．5 50 3，515．9 4．3























件数 金額 ％ 件数 金額
?
件数 金額 ％
25 66L937．6 64 1，760．9 100．0
55 1，326．0 43．0 1 26．6 0．9 108 3，080．8 100．0
98 2，410．4 67．8 2 575．5 1．6 126 3，553．0 100．0
67 1，730．7 50．7 15 421．7 12．3 112 3，416．6 100．0
71 1，695．1 32．6 11 468．5 9．0 152 5，202．4 100．0
151 4，228．2 65．0 2 60．2 0．9 197 6，604．8 100．0
203 5，494．7 48．3 9 295．9 2．6 287 11，382．1 100．0
184 4，505．7 30．614 693．3 4．7 345 14，725．7100．0
200 6，136．6 32．1 42 2，305．3 12．1 380 19，102．6100．0
209 8，215．8 26．549 4，816．2 15．5 475 31，035．8100．0
150 8，129．1 20．3 31 4，185．5 10．5 413 40，067．7100．0
169 9，906．3 17．4 39 2，997．4 5．3 463 57，022．2100．0
227 13，714．9 16．7 57 4．539ユ 5．5 549 82，196．9100．0





































































































































（昭和，平成） 取得 処分 純増減 取得 処分 純増減
1971（46） 70 17 63 111 10 101
1972（47） 546 231 315 1，120 262 858
1973（48） 998 519 479 1，701 336 1，365
1974（49） 361 429 一68 405 571 一166
1975（50） 428 459 一30 285 279 6
1976（51） 483 535 一52 441 305 136
1977（52） 232 268 一36 2，366 478 1，888
1978（53） 378 298 80 9，729 4，013 5，716
1979（54） 1，073 670 404 20，007 14，512 5，495
1980（55） 1，073 1，417 344 ＊29，289 25，443 3，846
737 298 439
1981（56） 937 697 240 9，399 3，591 5，808
1982（57） 1，126 975 151 16，981 10，905 6，076
1983（58） 2，106 1，447 659 22，907 10，400 12，506
1984（59） 1，570 1，518 51 56，347 29，575 26，773
1985（60） 5，483 4，490 993 291，339 238，76053，479
1986（61） 20，917 13，869 7，048 1，356，898 1，253，96593，024
1987（62） 70，935 54，06016，874 1，273，829 1，200，94472，885
1988（63） 76，560 73，561 2，993 1，364，0611，278，25085，812
1989（1） 97，057 79，171 17，8861，683，733 1，589，65094，083
1．国際金融局国際資本課調べ。　　2．＊1980年度上段以上には政府短期証券，円建外債等を
含み，下段以降はこれらを含まない。　　3。公社債には受益証券を含む。
証券・金融機関の国際化も進展した。
（1）わが国証券会社の海外進出
　外国投資家によるわが国での証券投資や，わが国の企業等による外国での証券発行が行われる
ようになると，わが国の経済情勢や証券市場の状況を外国投資家に伝達し，また，外国の経済状
況や金融・証券市場の事情を把握してわが国の企業等に伝えることが必要となる。そこで証券会
社はまず外国の各地に上記の活動を目的とし，直接に証券業務は行わない駐在員事務所を開設す
ることになる。これらの駐在員事務所は，証券業務の拡大，例えば，内・外投資家の証券投資活
動の媒介業務や，外国でのわが国企業等の証券発行に際しての引受業務などの必要に応じて，支
店への昇格一　（現地法人との合併）一現地法人への改組，といった過程をたどって，証券会
社としての規模を拡大していくのが普通である。
　わが国の証券会社への進出は，1950年代の始めに，アメリカでの駐在員事務所の開設という
かたちで開始され，1970年代の初頭に野村・日興・大和・山一といった4大証券を中心として，
現地法人形式によって証券業務を行うに至っている。
　1963（昭和38）年7月のケネディー大統領の特別教書の発表にもとつく利子平衡税の創設に
よって，アメリカの投資家によるわが国証券に対する投資は急減し，また，わが国企業等のアメ
リカでの証券発行もほとんど不可能な状態となった。このため，国際的資本市場ではユーロダラ
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一や，ドイッマルクをめぐるヨーロッパ市場の比重が高まることとなり，わが国の証券会社も海
外での活動拠点をヨーロッパにも設けることとなった。こうしたことから，ユ964（昭和39）年
には，4大証券のロンドンの駐在員事務所が開設され，また，1969（昭和44）年にはアムステ
ルダム（野村），チューリッヒ（日興），フランクフルト（山一・大和）などにも駐在員事務所が
開設され，活動を開始した。
　すでに見たように，1970年代における国際的証券投資の本格的進展にともなって，わが国の
証券会社も急速に海外への進出を果たしていった。1970年代末（1981（昭和56）年3月末）で
のその進出状況を見てみると，
　①海外への進出は，17力国，23都市，88カ所にわたっている。その内訳は，現地法人形
　　　態一50カ所，支店形態一13カ所，駐在員事務所形態一23カ所などである。
　②これらの拠点がおかれた主要な都市は，米国ではニューヨーク，シカゴ，トロント，ロス
　　　アンゼルス，サンフランシスコなど，欧州ではロンドン，アムステルダム，フランクフル
　　　ト，パリ，チューリッヒ，ジュネーブなど，アジアでは香港，シンガポール，ソウルなど
　　　で，その他に豪州のシドニー，中東のベイルート，バーレーンなどがある。
　③現地法人については，米国・欧州のそれらはわが国の証券会社の100％出資によるものが
　　　ほとんどであるが，アジア諸国の場合は現地資本との合弁会社となっているものが多い。
　④これらが行ない得る業務内容については，米国，ロンドン，香港などに設立されたそれは
　　　証券業務に限定されているものが多く，欧州に設立されているものについては，証券業務
　　　と金融業務とを行なうことができる。
（2）外国証券会社等のわが国への進出
　わが国証券会社の海外進出に対しては，相互主義の観点から外国証券会社等のわが国への進出
も考えられねばならない。外国の証券会社がわが国へ進出する形態には，支店の設立，新会社の
設立，わが国の証券会社への資本参加があるが，その実現には資本自由化政策の進展を待たねば
ならなかった。すでに述べたように，わが国は1964（昭和39）年のIMF　8条国への移行および
OECDへの加盟を契機として，資本自由化政策を推進することとなった。これまでは，証券会
社はもとより一般企業も自由にわが国へ進出することはできなかった。この自由化政策は1967
（昭和42）年から段階的に進められ，証券業，証券投資信託委託業，証券サービス業は，1970
（昭和45）年の第3次自由化措置によって，外国資本がわが国企業の株式を50％まで保有するこ
とを自動的に認める第1類業種となった。しかし，これによって外国証券会社が自由にわが国の
証券会社との合弁会社を設立できるわけではなく，わが国企業に対する外国投資家の株式取得制
限（非制限業種企業での外国人の株式所有制限や独占禁止法上の制限など）の遵守，ならびに，
証券取引法による証券業の免許の取得が必要とされた。こうした諸制約から，資本自由化措置に
よって，ただちに，外国証券会社等が上記いずれかの形態でわが国に進出することは極めて困難
であった。
　このように資本自由化措置だけでは，外国の証券会社等のわが国への進出が事実上不可能とい
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う状況のもとでは早急に別の法的措置によって，これに対処することが必要とされた。このため，
政府は1971（昭和46）年3月に「外国証券業者に関する法律」を公布し，同年9月1日から施
行することとした。この法律によって，外国の証券業者は，わが国内に設ける支店ごとに大蔵大
臣に証券業についての免許を申請し，その免許を受けて証券業（証券の引受け，分売，自己売買，
委託売買）を営むことができることとした。しかし，この段階での法的措置は，証券業務と金融
業務の分離を原則とするわが国の法制度を基礎としたところから，特に，欧州の兼営主義をとる
金融機関がわが国で証券業を営む道を閉ざすことになり，その後に多くの問題を残すものであっ
た。
　1970年代末（1981（昭和56）年3月末）における，外国証券業者等のわが国への進出状況は，
①免許を受けた支店は，1972（昭和42）年，最後に免許を取得したメリル・リンチ社の東
　　　京支店を始めとして5社，5支店で，その国籍は，アメリカ2社，パナマ，イギリス，香
　　　港，1社である。
②駐在員事務所は65社で，その国籍は，イギリス，アメリカ，フランス，西ドイツ，スイ
　　　ス，香港，イタリア，カナダなど15力国にわたっている。
（以下次号）
